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ในช่วงที่ผ่านมาเชื่อว่านักลงทุนจํานวนไม่น้อยที่ ได้ รับรู้เกี่ยวกับสถานการณ์ ในประเทศ 
Argentina อาจเกิดความกังวลหลังประธานาธิบดี Mauricio Macri ผู้ซึ่งวางรากฐานการ
ปฏิรูปเศรษฐกิจและการเมืองอย่างมีวินยันับแตเ่ข้ารับตําแหน่งในชว่งปี 2015 - ปัจจุบันนั้น แพ้
คะแนน Primary Vote ในวันที่ 11 ส .ค . 2019 ให้แก่นาย Alberto Fernández จากฝั่ ง 
Nationalist Peronist Movement รัฐบาลในช่วงปี 2007-2015 ที่ชูนโยบายปรับเพ่ิมค่าแรง
และสวัสดิการบํานาญผู้เกษียนอายุ การพยายามควบคุมอัตราเงินเฟอ้หลังปรับตัวเพ่ิมราว 
55% เมื่อเทียบกับปีก่อน รวมถึงนโยบายกระตุ้นการบริโภค การผลักดันการต่อต้านข้อตกลง
เงินช่วยเหลือจาก IMF ในเง่ือนไขปัจจุบัน ส่งผลต่อความเชื่อมั่นของนักลงทุนในด้าน
เสถียรภาพเศรษฐกิจของ Argentina ในระยะยาว 

 

ย่ิงไปกว่านั้นการท่ีนาย Macri ได้ประกาศใช้นโยบายข้ึนค่าแรงข้ันตํ่า ควบคมุราคานํ้ามัน
เชือ้เพลิง และอาหาร รวมถึงการชูนโยบายช่วยเหลือบริษัทขนาดเล็ก เพ่ิมโบนสัแก่พนักงานภาครัฐเพ่ือช่วยพยุงฐานเสียงของตนเอง
หลังแพ้การเลือกตั้ง Primary Vote นั้นย่ิงสร้างความกงัวลให้แก่นักลงทุนอย่างตอ่เนื่องตอ่จุดยืนของเขาด้วย 
 

ผลกระทบดังกล่าวสะท้อนให้เห็นได้จากการอ่อนค่าของค่าเงิน Argentina 
Peso (ARS) ที่อ่อนค่าอย่างรุนแรง โดยในวันศุกร์ที่ 9 ส.ค. 2019 ค่าเงิน 
USD/ARS อยู่ที่ 45.3134 และหลังจากที่ผล Primary Vote ออกมาใน
วันอาทิตย์ที่ 11 สค. 2019 ที่ผ่านมา ค่าเงิน ARS อ่อนค่ามากสุดในวันที่ 12 
ส .ค . 2019 ที่  USD/ARS 61.9987 โดยหลังจากนั้ นธนาคารกลาง 
Argentina ได้ ใช้ เงินทุนสํ ารองระหว่างประเทศออกมารองรับ  ซึ่ง

นัก วิ เคราะห์ส่ วน ใหญ่ ค าด ว่าเงินทุ นสํ ารองระห ว่างประเทศของ 
Argentina อาจลดลงกว่า $1.22 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ลดลงกว่า 
20% เลยทีเดียว 
 
สถานการณ์ดังกล่าวสร้างความจําเป็นให้แก่รัฐบาล Argentina ที่จะต้องออกประกาศยืดอายุพันธบัตรระยะสั้นในช่วงปลายเดือน 
ส.ค. 2019 เพ่ือลดแรงกดดันทางการเงินในช่วงปี 2020 ถึง 2023 ซึ่งการ
ยืดอายุจะไม่มีการทํา hair cut ที่จะกระทบต่อเงินต้น และดอกเบ้ีย รวมถึงจะมี
การเจรจาต่อรองกับ IMF ถึงเงินช่วยเหลือที่ได้อนุมัติเงินช่วยเหลือ $5.7 
หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐฯ แก่ Argentina ในปี 2018 ที่จะต้องเร่ิมชําระหนี้ใน ปี 
2021 ซึ่งในที่นี้ IMF ก็ได้ออกมาแสดงถึงความเข้าใจในเหตุการณ์และให้
ความเห็นว่ายังคงยืนยันที่จะให้ความช่วยเหลือและติดตามความคืบหน้า
เกี่ยวกับสถานการณ์อย่างใกล้ชิด 
ในขณะเดียวกนัหลังจากเหตกุารณ์ที่เกดิข้ึนทั้งหมด ทางรัฐบาล Argentina ได้
ออกประกาศใชม้าตรการ Capital Controls ซึ่งมีผลบังคับใช้ในวันจันทร์ที ่ 2 
ก.ย. 2019 โดยมีสาระสําคญัตามประเดน็ตอ่ไปนี้ 
 

 จํากัดปริมาณการขาย USD ของธนาคารกลาง  
 ธนาคารพาณิชยแ์ละบริษัทต่างๆ ต้องมีการขออนุมัติในการซื้อสกุลเงิน

หลักต่างประเทศ 
 บริษัทส่งออกต้องนําเงินสกุลต่างประเทศที่ฝากอยู่นอกประเทศกลับมา 
 ประชาชนผู้ท่ีต้องการจะซื้อ USD ถูกจํากัดอยู่ท่ี $10,000 ต่อเดือน/คน 
 ประชาชนผู้ท่ีต้องการจะโอน USD ระหว่างประเทศถูกจํากัดอยู่ท่ี $10,000 ต่อเดือน/คน 
 Non-resident ท่ีต้องการจะซื้อ USD ถูกจํากัดอยูท่ี่ $1,000 ต่อเดือน/คน และไม่อนุญาติให้ทําธุรกรรมโอนเงินระหว่างประเทศ 
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มุมมองต่อสถานการณ์การลงทุนและผลกระทบทีเ่กิดข้ึนต่อกองทนุ Principal Global Total Return Fund  
 
เนื่องจากทางทมีผู้จัดการของกองทุน Templeton Global Total Return กองทุนหลักของ Principal Global Total Return Fund 
มีสัดส่วนการลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล Argentina ในสดัส่วนประมาณ 6% ของเงินลงทุนทั้งหมดของกองทุน และส่วนใหญ่เป็น
พันธบัตรระยะสั้น รวมถึงการที่กองทนุ Templeton Global Total Return มีการปิดความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียนบางส่วน จึงทํา
ให้ทาง บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน พรินซิเพิล จํากัด (“บลจ.พรินซิเพิล”) เชื่อว่ากองทุน Templeton Global Total Return จะ
ได้ผลกระทบทีจ่ะเกิดข้ึนจากการลงทุนในประเทศ Argentina เพียงเล็กน้อย โดยในเบ้ืองต้น บลจ.พรินซิเพิล คาดว่าผลกระทบท่ีเกดิจาก
การลงทุนในประเทศ Argentina นั้นคาดว่าจะอยู่ที่ประมาณ 1% เท่านัน้ อย่างไรก็ตาม บลจ.พรินซิเพิล ก็ได้ประสารงานกับทางทีม
ผู้จัดการกองทนุของกองทุนหลักเพ่ือตดิตามสถานการณ์ประเทศ Argentina อย่างใกล้ชิด โดยทีมผูจั้ดการกองทุนของกองทนุหลักยัง
เชือ่ว่า ณ ปัจจุบันตลาดรับรู้ข่าวต่างๆ ที่เกิดข้ึนในประเทศ Argentina ไปมากแล้ว ซึ่งอาจสังเกตจากค่าเงิน และอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรทีแ่กว่งตัวในกรอบแคบๆ (นักลงทุนไม่ได้เทขายพันธบัตรรัฐบาล Argentina แล้ว)  
 
อย่างไรก็ตามในช่วงทีผ่่านมาทางทีมผู้จัดการกองทุนของกองทุนหลัก กไ็ด้มีการปรับกลยุทธ์การลงทุนบางส่วน เพ่ือให้สอดคล้องกับ
สถานการณ์ตลาดท่ีผนัผวนมากข้ึน โดยได้มกีารลดสัดส่วนการลงทุนใน Emerging Markets รวมถึงปิดความเสี่ยงด้านค่าเงินในกลุ่ม
ประเทศ Emerging Markets เพ่ิมข้ึน นอกจากนั้นยังได้มีการเปล่ียนมุมมองเก่ียวกับค่าเงิน JPY ที่ปัจจุบันมีสถานะเป็น Long 
Position ตามความเส่ียงที่เพ่ิมมากข้ึนและค่าเงิน JPY ทีเ่ป็นเสมือน Safe Asset ในขณะที่ยังคงมองว่าค่าเงิน EUR จะยังคงออ่นค่า
ต่อเนื่องจากปัจจัยภายในทั้ง BREXIT และ European Central Bank ทีม่ีแนวโน้มที่จะกลับมากระตุ้นเศรษฐกิจอกีรอบ เชน่เดียวกับ 
AUD ที่จะออ่นตัวตามเศรษฐกิจและการปรับลดอัตราดอกเบ้ียของธนาคารกลางออสเตรเลีย ในขณะที ่ Yield to Maturity ของ 
Portfolio ยังอยู่ที่ 7.74%  
 
สําหรับกลยุทธ์ในการลงทุน ณ ปัจจุบันทาง บลจ.พรินซิเพิล ยังคงแนะนํานักลงทุนถือลงทุนกองทนุ Principal Global Total Return 
เพ่ือรอดสูถานการณ์ต่อไป โดยทาง บลจ.พรินซเิพิล ยังคงเชือ่ว่า สาํหรับการลงทุนในส่วนอื่นๆ ของกองทุนหลักที่นอกเหนอืจาก 
Argentina ยังมีแนวโนม้ทีด่อียู่ ทั้งนี้ทางทมีงาน บลจ.พรินซิเพิล จะยังคงประสานงานกับทางกองทนุหลักเพ่ือตดิตามสถานการณ์การ
ลงทุน รวมถึงกลยุทธ์ในการรับมืออย่างใกล้ชิด และจะคอย update ให้นกัลงทุนทราบตอ่ไป 
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แหล่งข้อมูล: Templeton Global Total Return Fund ณ วันที่ 31 ก.ค. 2019 
ผลการดําเนินงานในอดีตมิได้เป็นสิ่งยืนยันถงึผลการดําเนินงานในอนาคต 
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Disclaimer: 
ผู้ลงทุนควรทําความเข้าใจลักษณะสินค้า (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน/กองทุนมีนโยบายลงทุนในต่างประเทศ
กองทุนอาจมีความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรือ ได้รับกําไร จากอัตราแลกเปลี่ยน/หรือได้รับเงินคืนต่ํากว่าทุนเริ่มแรกได้ / ผล
การดําเนินงานในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการดําเนินงานในอนาคต/บริษัทจัดการใช้สัญญาซื้อขายล่วงหน้าเพ่ือเป็นเครื่องมือในการ
ป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนของกองทุน (Hedging) ข้ึนอยู่กับดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน/กองทุนมีนโยบายลงทุนในต่างประเทศ 
กองทุนอาจมีความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรือได้รับกําไร จากอัตราแลกเปล่ียน/หรือได้รับเงินคืนต่ํากว่าทุนเริ่มแรกได้/ผู้ลงทุน
ควรศึกษาผลการดําเนินงานของกองทุนใน https://www.principal.th/th/mutual-fundth ก่อนตัดสินใจลงทุน 
 

เอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนเพ่ือวัตถุประสงค์ในการเผยแพร่ข้อมูลเป็นการท่ัวไป โดยไม่มุ่งหมายให้ถือเป็นคําเสนอหรือการเชิญชวนให้บุคคลใดทําการซื้อ 
และ/หรือขายผลิตภัณฑ์ด้านการลงทุนประเภทต่าง ๆ ตามท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ี และไม่ถือเป็นการให้คําปรึกษาหรือคําแนะนําเกีย่วกับการทําธุรกรรมท่ี
เกี่ยวข้องกับผลิตภัณฑ์ด้านการลงทุนของบริษัทต่าง ๆ ตามท่ีระบุไว้ในเอกสารน้ีแต่อย่างใด / แม้บริษัทจัดการจะได้ใช้ความระมัดระวังตามสมควรเพ่ือให้
ข้อมูลดังกล่าวมีความถูกต้อง และตรงกับวัตถุประสงค์ของการจัดทําเอกสารน้ี บริษัทจัดการและพนักงานของบริษัทจัดการไม่มีความรับผิดและจะไม่รับ
ผิดสําหรับความผิดพลาดของข้อมูลใด ๆ ท่ีเกิดข้ึนไม่ว่าด้วยเหตุใดก็ตาม รวมท้ังจะไม่รับผิดสําหรบัการกระทําใด ๆ ท่ีเกิดข้ึนบนพ้ืนฐานของความเห็น
หรือข้อมูลท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี บริษัทจัดการไม่ได้ให้คํารับรองหรือรับประกนัไม่ว่าโดยชัดแจ้งหรือโดยปริยายเกี่ยวกับความถูกต้อง แม่นยํา 
น่าเชื่อถือ ทันต่อเหตุการณ์หรือความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวในกรณีใด ๆ ท้ังส้ิน / บริษัทจัดการขอปฏิเสธความรับผิดท้ังปวงท่ีเกิดหรืออาจเกิดข้ึน
ในทุกกรณี ท้ังน้ีความเห็นบทวิเคราะห์หรือการคาดคะเนต่าง ๆ เกีย่วกับเหตุการณ์หรือผลการดําเนินงานในอนาคตท่ีปรากฏในเอกสารน้ี ไม่ถือเป็นเครื่อง
ยืนยัน และอาจแตกต่างจากเหตุการณ์หรือผลประกอบการท่ีเกิดข้ึนจริงได้ / สําหรบันักลงทุนท่ีต้องการทราบข้อมูลหรือรายละเอียดเพ่ิมเติมหรือรับ
หนังสือชี้ชวน สามารถติดต่อบริษัจัดการหรือผู้ดําเนินการขายท่ีท่านให้บริการ 

 


